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2025 年北京市政府专项债券（三十七期） 

中关村生命科学园三期及“北四村”棚户区改造和环 

境整治项目 

项目收益与融资平衡报告 

政德审字【2025] ZX 第 00499 号 

北京市昌平区财政局： 

我们接受委托，对 2025 年北京市政府专项债券（三十七期）中

关村生命科学园三期及“北四村”棚户区改造和环境整治项目政府

专项债券（以下简称“本期债券”）项目收益与融资自求平衡情况

进行评估，并出具项目收益与融资平衡报告。 

我们的审核依据是《中国注册会计师其他鉴证业务准则第 3111 

号一一预测性财务信息的审核》。项目实施单位对：j 硕询收益预测 

及其所依据的各项假设「责这些假设乒秒具狱预测说「中披露 
根据我们对支持这些假设的证据的审核，我们没有注意到任何

事项使我们认为这些假设没有为预测提供合理基础。而且，我们认

为，该项目收益预测是在这些假设的基础上恰当编制的，并按照项

目收益及现金流入预测编制基础的规定进行了列报。 

由于预期事项通常并非如预期那样发生，并且变动可能重大， 

实际结果可能与预测性财务信息存在差异。 
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本次总体评估仅用于本期债券融资之目的使用，不得用作其他

任何目的。 

经专项审核，我们认为，在项目实施单位对项目收益预测及所

依据的各项假设前提下，本次评估的项目预期现金净流入能够合理

保障偿还债券本金和利息，实现项目收益和融资自求平衡。 

总结评价结果如下： 

一、项目的基本情况 

1．项目名称 

中关村生命科学园三期及“北四村”棚户区改造和环境整治

项目，以下简称“本项目”。 

2．项目单位 

项目单位为北京中关村生物医药产业投资发展有限公司，北京

中关村生物医药产业投资发展有限公司是依法设立并有效存续的企

业 不是市场化转型尚未完成 存量隐隆债务执未喻薛霓毕的融资

平台公司，具备建设本项目的主体资琴，也符合使用专项债券的项

目主体要求。 

项目单位基本信息一览表 

单位名称 北京中关村生物医药产业投资发展有限公司 

法定代表人 马扬艳 成立日期 2013 年 6 月 21 日 

注册资本 50000 万元 营业期限 201 3-06-2 1 至 2 06 3-06-20 

统一社会信用代码 91110114071702 309Y 

注册地址 北京市昌平区生命园路 29 号 A301-1 室 
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经营范围 

项目投资、投资管理；投资咨询（不含中介服务）；技术推

广、技术服务；房地产开发；物业管理。 （ "1、未经有关

部门批准，不得以公开方式募集资金； 2、不得公开开展证

券类产品和金融衍生品交易活动；3、不得发放贷款；4、不

得对所投资企业以外的其他企业提供担保；5、不得向投资

者承诺投资本金不受损失或者承诺最低收益”；企业依法自

主选择经营项目，开展经营活动；依法须经批准的项目，经

相关部门批准后依批准的内容开展经营活动；不得从事本市 

产业政策禁止和限制类项目的经营活动。） 

单位类型 有限责任公司（法人独资） 

股东及持股比例 

（项目单位为企业

的填报） 

北京未来科学城置汇建设有限公司，持股比例 100% 

3．项目区位 

本项目建设地点位于昌平区回龙观镇中部。项目四至分别是： 

东至基杨路、南至回南北路、西至唐家岭路、北至南沙河。 

4．项目建设期 

项目为在建项目，该项目于 2016 年实施，计划 2峻甄哗蓄全部

完成，建设期限为 15 年。 

5．项目立项审批 

(1）立项审批。 2021 年 11 月 22 日，北京市发展改革委下发 

《北京市发展和改革委员会关于中关村生命科学园三期及“北四村” 

棚户区改造和环境整治安置房项目重新核准的批复》（京发改〔核〕 

[2021) 216 号 ) 。 

2020 年 11 月 23 日，北京市规划和自然资源委员会昌平分局下

发的《关于中关村生命科学园三期及北四村棚户区改造和环境整治

项目 CPOO-1805-6001 等地块供地项目“多规合一”协同平台审核意 
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见的函》（京规自〔昌〕供审函〔2020) 4 号）原则上同意该建设

项目。 

(2）设计审批。2017 年 6 月 30 日《北京市规划和国土资源管

理委员会关于中关村生命科学园三期及“北四村”棚户区改造和环

境整治安置房项目设计方案审查意见的函》 (2017 规〔昌〕审改试

点函字 0001 号）。 

(3）规划审批。2017 年 2 月 8 日 《北京市住房保障和住房制

度改革工作领导小组办公室关于下达北京市 2017 年保障性住房第

一批建设计划的通知》（京住保〔2017) 1 号）。 

(4）施工许可。2017 年 7 月 5 日 《施工登记意见书》 (2017 

施〔昌〕意字 003 号）载明建设单位为北京中关村生物医药产业投 

资发展有限公司，工程名称为兰习娜妈树辱于世迁安置房 A 组团土石方 
义息艰’、饭“' 

工程施工，建设面积 107276. 51 平方米。 

2017 年 7 月 5 日 《施工登记意见书》 (2017 施〔昌〕意字 004 

号）载明建设单位为北京中关村生物医药产业投资发展有限公司工

程名称为“北四村”回迁安置房 B 组团土石方工程施工，建设面积 

176542. 52 平方米。 

(5）建设用地批复。2022 年 12 月 3 日《北京市人民政府关于

昌平区二0二二年度批次建设用地（中关村生命科学园及“北四村” 

棚户区改造和环境整治安置房项目）的批复》京政地字〔2022) 95 

号，同意征收你区史各庄街道朱辛庄村公路用地 0. 1073 公顷等共计 



57. 3434 公顷土地；同意将农用地 1. 6488 公顷转为建设用地；同意

北京中关村生物医药产业投资发展有限公司实施中关村生命科学园

三期及“北四村”棚户区改造和环境整治安置房项目使用上述土地 

57. 3434 公顷。 

(6）环境评估批复。2019 年 2 月 10 日《关于中关村生命科学

园三期及“北四村”棚户区改造和环境整治安置房项目环境影响报

告表的批复》昌环保审字〔2019〕 0011 号，北京市昌平区环境保护

局原则上同意环境评估报告表的环境影响评价总体结论。 

综上，中关村生命科学园三期及“北四村”棚户区改造和环境

整治项目已取得相关部门的审批手续，符合国家产业政策及地区发

展规划，上述手续真实有效。 

6．项目建设内容及规模 

根据北京市发展和改革委员会下发的《关于中关村生命科学园

三期及“北四村”棚户区改造和环境整治安置房项目：登薪核准的批

复》京发改（核）[2021] 216 号，本项目主要琴镬规模和内客如下： 

建筑控制规模为 859856 平方米（含地下面积 270248 平方米），建设

内容为住宅及配套。具体建设规模指标由规划自然资源部门核定。 

根据北京市发展和改革委员会下发的《关于中关村生命科学园

三期及“北四村”棚户区改造土地开发 A 地块项目核准的批复》， 

本项目主要建设规模和内容如下：建筑控制规模为 466162 平方米 

（不含地下面积），建设内容为住宅、公建、其他类多功能用地、小学、 



幼儿园、社会福利用地、停车场、公交场站等。具体建设规模指标

由规划国土管理部门核定。 

根据北京市发展和改革委员会下发的《关于中关村生命科学园

三期及“北四村”棚户区改造土地开发 C 地块项目核准的批复》， 

本项目主要建设规模和内容如下：规划总用地面积 189782 平方米， 

其中规划建设用地 75545 平方米，代征道路面积 55237 平方米，代

征绿化面积 59000 平方米。另需同步实施整理面积 40405 平方米。 

具体规划用地指标由规划自然资源管理部门核定。 

根据北京市发展和改革委员会下发的《关于中关村生命科学园

三期及“北四村”棚户区改造土地开发 D 地块项目核准的批复》， 

本项目主要建设规模和内容如下：建筑控制规姨太必3500 平方米（不

含地下面积），建设内容为乘藻衅；臀影建设规模指标由规划自然

资源管理部门核定。 

根据北京市发展和改革委员会下发的《关于昌平区中关村生命

科学园三期及“北四村”棚户区改造和环境整治 B 地块项目核准的

批复》，本项目主要建设规模和内容如下：建筑控制规模为 287875 

平方米（不含地下面积），建设内容为住宅及配套、工业研发、公共

服务配套设施等。具体建设规模指标由规划自然资源管理部门核定。 

根据北京市发展和改革委员会下发的《关于昌平区中关村生命

科学园三期及“北四村”棚户区改造和环境整治 F 地块项目核准的

批复》，本项目主要建设规模和内容如下：建筑控制规模为 346793 
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平方米（不含地下面积），建设内容为住宅及配套、其他类多功能、 

基础教育、公交场站等。具体建设规模指标由规划自然资源管理部

门核定。 

7．项目投资概况 

本项目总投资 3, 594, 099 万元，其中工程费用 457, 000 万元， 

占比 12. 70%；工程建设其他费用 2, 912, 000 万元，占比 81. 00%；预

备费 0 万元，占比 0%；建设期利息 225, 000 万元，占比 6. 30%；铺

底流动资金 0 万元，占比 0%. 

项目投资估算构成表 

单位：万元 

投资构成 

类别 
工程费用 

工程建设 

其他费用 

预备费 

用 
建设期利息 

铺底流动 

资金 
合
  
计

、
 
 投资估算 

金额 
457 , 000 2, 912, 000 225, 099 

创咚 户贫099 

占比 12. 70% 81. 00% 6. 30% ，沙碑净卑 100% 

从资金来源看，项目计划使用财政预算资*''941, 259 万元， 

占比 54. 01%；专项债券资金 1,652,840 万元，占比 45. 99%。本项目

申请的专项债券资金用于本项目工程费用和工程建设其他费用。除

以上列示资金来源外，本项目无其他融资计划，资金筹措不涉及 PpP 

及其他融资安排。 

二、债券应付本息情况 

本项目拟使用专项债券 1, 652, 840 万元，其中 2019 年发行北京 
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市棚改专项债券（四期）-2019 年北京市政府专项债券（五期）中 

450, 000 万元，期限为 10 年，融资利率 3. 33%; 2020 年发行北京市

政府专项债券（三期）436, 600 万元，债券期限 10 年，票面利率 3. 08%; 

2020 年调增本项目 2020 年北京市政府专项债券（十一期）阿苏卫

循环经济产业园项目债券资金 60, 600 万元，期限 10 年，债券利率 

2. 95%. 2021 年调增本项目 2019 年北京市棚改专项债券（十一期） 

-2019 年北京市政府专项债券（二十三期）昌平区城南街道化庄社

区棚户区改造和环境整治项目债券资金 33, 000 万元、昌平区沙河镇

西沙屯村、满井西队村棚户区改造和环境整治项目债券资金 22, 600 

万元，期限 10 年，融资利率 3.49%. 2021 年发行北京市政府专项债

券（十九期）50, 000 万元，期限 10 年，融资利率 3.13%; 2022 年

调增本项目北京市政府专项债券（土四瀚如把京市顺义区杨镇棚户

区改造土地开发项目债券赞全3, 300 万元，期限 1. 65 年，融资利率

为 2.4%. 2023 年发行北京市政府专项债券（一期）15, 000 万元， 

期限 3 年，融资利率 2. 64%；北京市政府专项债券（四期）157, 000 

万元，期限 3 年，融资利率 2. 62%；北京市政府专项债券（十二期） 

115, 400 万元，期限 3 年，融资利率 2. 34%; 2023 年调减本项目北

京市政府专项债券（十二期）中关村生命科学园三期及“北四村” 

棚户区改造和环境整治项目债券资金 30, 000 万元，期限 3 年，融资

年利率 2. 34%; 2024 年发行北京市政府专项债券（二期）55, 600 万

元，期限 3 年，融资利率 2. 17%；北京市政府专项债券（七期）16, 400 
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万元，期限 3 年，融资利率 2. 09%；北京市政府专项债券（七期） 

21, 000 万元，期限 3 年，融资利率 1. 55%。 2025 年北京市政府专项

债券（七期）36, 400 万元，融资利率 1. 39%，期限 3 年。2025 年使

用（ 2025 年北京市政府专项债券（七期）调增专项债资金 11, 000 

万元，债券中标利率 1. 39%，期限 3 年）；本次使用调增资金暂时以 

2025 年 6 月发行日期作为利息分割日，本次使用调增资金利息支付

起算日从 2025 年 6 月发行日期起计算，具体利息切割日期以债券

资金实际完成调整为准，该时间之前的利息支付与本项目无关，调

增资金来源如表 6-2 所示。 

2025 年本批次申请专项债 13,400 万元，假设融资利率 1. 67% 

（结合 2025 年 12 月 5 日近期 3 年期国债平均收益率工：，谁茵苍被考虑

上浮 25 BP，保守估计本次拟发行专项债券利率为吞教污7%) ，期限 3 

年，2026 年申请专项债 44, 80。万元，假曝礴资利率 1. 67%，期限 3 

年；2027 年及后续批次发行 138, 700 万元，假设融资利率 1. 67%, 

期限 3 年。在债券存续期内每年支付一次债券利息，到期后一次性

还本。分年度还本付息明细如下． 

专项债券应付本息情况表 

单位：万元 

年度 期初本金 本期新增 本期偿还 期末本金 应付利息 
还本付息 

合计 

2019 年及以前 520, 200 450 , 000 301 , 800 668 , 400 34, 219 336 , 019 
2020 年 668, 400 436 , 614 38, 800 1, 066 , 214 26, 946 65, 746 
2021 年 1, 066 , 214 143 , 626 149 , 600 1, 060 , 240 36, 727 186 , 327 
2022 年 1, 060 , 240 27, 900 30, 000 1, 058 , 140 33, 217 63, 217 
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2023 年 1, 058, 140 257, 400 1, 315, 540 33, 810 33, 810 

2024 年 1, 315, 540 93, 000 5, 300 1, 403, 240 42,236 47, 536 

2025 年 1,403,240 60, 800 1, 464, 040 42, 768 42, 768 

2026 年 1,464, 040 44, 800 257, 400 1, 251, 440 42, 768 300, 168 

2027 年 1, 251, 440 138, 700 93, 000 1, 297, 140 34, 609 127, 609 

2028 年 1, 297, 140 47, 400 1,249,740 34, 699 82, 099 

2029 年 1,249,740 519, 000 730, 740 37, 015 556, 015 

2030 年 730, 740 542, 040 188, 700 19, 866 561, 906 

2031 年 188, 700 188, 700 3, 881 192, 581 

合计 1, 652, 840 2, 173, 040 422, 761 2, 595, 801 

综上，本项目债券存续期内本金为 1, 652, 840 万元，利息为 

422, 761 万元，本息合计为 2, 595, 801 万元。 

评估依据和假设 

1．国家及地方现行的法傀法忽龟气炉管、财政、经济状况和国内 
、．入盛仇等’口、’ 

宏观调控政策无重琴咫夔化； 

2．国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化； 

3，相关法律法规无重大变化； 

4．可行性研究报告中体现的各项运营指标能够顺利执行； 

5．无其他因不可抗力或不可预见因素产生的重大不利影响。 

评估过程 

我们依据国家、地方相关政策文件，以真实、客观、可行、独 

立为原则，对项目收益与融资自求平衡情况进行评估并出具收益与

融资平衡报告。整个评估工作分为四个阶段进行 

1．与项目实施单位就本次债券发行计划、期限等相关问题协商

一致，并制定出本次评估工作计划。 

2．收集本次评估所需文件资料。收集与查阅项目的实施方案， 
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对项目实施单位进行尽调，与相关人员进行访谈，听取委托方相关

人员介绍，了解项目的具体情况。 

3．安排专业人员进行评估，起草收益与融资平衡报告。 

4．在上述工作基础上，与项目实施单位就评估结果交换意见， 

在全面考虑有关意见后，对报告进行修改、校正，最后出具正式收

益与融资平衡报告。 

五、评估分析 

1．项目总投资 

本项目「投资 3. 594. 099

万兀黔砂嵘算归细女下

项目投资估算明细表 

单位：万元 

序
号
 

建设内容 

估算金额（万元） 

是否使 

用专项 

债券 

主要技术经济 

指标 

建筑工程 

费 

安装工程 

费 

耀

费
 

其他费用 合计 
单

位
 

数
量
 
 (
j
)
 

 
工程费用 是 

1 前期费用 州，516 14, 516 是
  

几
乙
 

征地补偿 

及相关费 
325, 209 325, 209 是

  

内3
  

拆迁补偿 

及相关费 
1, 784, 682 1, 784, 682 是

  
’盯
  

99 
1800 

d
  

征地、拆 

迁不可预 

见费 

182,590 182, 590 否
  

尸、
J
  

市政基础 

设施建设 

费 

96, 412 96, 412 是
  

妙：沪 
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序
号
 

建设内容 

估算金额（万元） 

是否使 

用专项 

债券 

主要技术经济 

指标 

建筑工程 

费 

安装工程 

费 

备
置

身

如
嘟
费
 

其他费用 合计 
单

位
 

数
量
 

单价 

（元） 

工程费用小计 1, 784, 682 182,590 436, 137 2,403,410 

其他费用 36, 615 36, 615 是 

司
土
 

定U.置 
房及配套

学校建设

成本 

d
.
 
5
 
7
 

,
 

0
 
3
 
9
 

 
457, 039 是

  

凡艺
 

财务费 

用、管理 

费、两税 

等 

697, 032 697, 032 是
  

其他费用小计 457, 039 472, 033 929, 072 否 

基本预备 

费 
否 

工
程
建
设
 

四
  投

资
 

是 

建
设
期
利
 

五
  息

 
., 亡 ：浦憔会 

氏恤零务琢嘴 
舫 25 。。。 否 

铺
底
流
动
 

六
  资

金
 

未为 冬”’~ 

项目总投资合 

计 
2, 241, 722 182, 590 1, 169, 186 3, 594, 099 

2．项目资金筹措 

本项目资金筹措方式为政府预算安排资金及发行政府专项债券。 

本项目总投资估算 3, 594, 099 万元，其中计划使用财政预算资金 

1, 941, 259 万元，占比 54. 01%；专项债券资金 1, 652, 840 万元，占

比 45.99%o 

本项目符合《国务院办公厅关于优化完善地方政府专项债券管

理机制的意见》（国办发〔2024) 52 号），地方政府专项债券可用 
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作项目资本金领域，所支持的城市更新“棚户区改造”方向。分年

度筹措计划如下： 

项目分年度资金筹措计划表 

单位：万元 

资金来源类型 2022 年及以前 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 

财政预算资金 659,903 33, 810 42, 236 42, 768 287, 666 232,787 

专项债券 1, 058, 140 257 , 400 93, 000 60, 800 44, 800 138, 700 

合计 1, 718, 043 291 , 210 135 , 236 103, 568 332,466 371,487 

分年度占比 47. 80% 8.10% 3. 76% 2. 88% 9. 25% 10. 34% 

续表 

资金来源类型 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 合计 各类型占比 

财政预算资金 233, 392 248,970 133,623 26, 104 1,  941 , 	5, 、 	54. 01% 

专项债券 1 .b 	2  : 40 
．产’银争’ 

45. 99% 

合计 233, 392 248, 970 133,623 
26,i昌：洲 代，594, 099 100% 

分年度占比 6. 49% 6. 93% 3. 72% 沪琴鲡 100. 00% 

说明：本项目资金筹措以历史信息披露为基础进行动态调整，调整 2025 

年和 2026 年专项债额度为计划申请额度，最终以市级审批下发的额度为准， 

后续进行年度额度调整。 

3．项目收益预测 

3. 1 收入来源和基本假设 

本项目收入来源主要为安置房销售收入、土地出让收入、统筹

平衡地块的土地出让收入和 20 19-2025 年已经还本付息的金额。 

(1）安置房销售收入 

本项目安置房是单独立项（即：中关村生命科学园三期及“北 
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四村”棚户区改造和环境整治安置房项目（京发改（核）[2021J 216 

号） ) ，本项目回迁安置房规划建设用地面积约 21. 77 公顷，规划

总建筑面积约 82. 57 万平方米，其中地上建筑面积约 56. 6 万平方米， 

地下建筑面积约 25. 97 万平方米。根据实际情况本项目回迁安置房

折合地上建筑面积回购单价为 6, 000 元／平方米，安置房回购收入约 

339, 600 万元。 

(2）土地出让收入 

1）市场成交价格水平 

本项目结合周边 2 018-2 025 年已供应地块成交楼面地价估算对

应性质相同地块的楼面单价，来确定本项目地块入市价格。 

可比地块信息表一住宅 

家地名称 
宗地位 

里 

竟价起 

始时间 

黔

咒
 

交易

方式 

件右筱‘ 

喻

一
兀
砰

触

(
h
.
;
 

 
’
七
争
 

击
心
 

楼面 

平方 

务瞥犯 

调整 

聂徽绪 
权重 

整
金

颐
 

栩
扁
颧
 

规划用途 
成交日 

期 

北京市昌平区中关村生

命科学园三期及“北四

村”棚户区改造和环境

整治 F 地块项目 

CF 01一0601一0056、 0057、 

0058 地块 R2 二类居住

用地、A33 基础教育用

地、A8 社区综合服务设 

施用地 

扰
 
以
道
 

曰
曰
 
山
人
 
刁J
l
 
 

犷
洲
街
 
区

庄

轰
 

平

各
 
I
  

2024 年 

3 月 12 

日 

93, 436 

. 30 

.4U月、 

挂牌

出让

公告 

309, 350 

. 00 
3. 31 1. 00 0

.
2
5
 

 
0
.
8
3
 

 

R2 二类

居住用

地、A33 

基础教育

用地、A8 

社区综合

服务设施 

用地 

2024 年 

3 月 26 

日 

北四村棚户区改造 A 地 

块项目 CF 02-0 10 1-6 0 06 

地块 

北四村 

棚改项 

目 

2022 年 

1 月 7 日 
71800 

招
才
 
拍

仁
 

到
挂
 
 

277200 3. 86 1
.
0
0
 

 
0. 25 0. 97 

R2 二类 

居住用地 

2022 年 

2 月 17 

日 

北四村棚户区改造 A 地 

块项目 

北四村 

棚改项 

2022 年 

8 月 18 
90800 

招
乎
 
拍

赶

纠
挂
 
 

326600 3. 60 1. 00 0. 25 0. 90 
R2 二类 

居住用地 

2022 年 

9 月 23 
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宗地名称 
宗地位 

里 

竞价起 

始时间 

黔
咒
 

交易

方式 

成交价 

（万元） 

濒

村
料
格
 

调整 

因素 
权重 

整
金

眨
 

俐
扁
撅
 

规划用途 
成交日 

期 

CF 02一010 1-6 0 04、 6005 

地块 

目 日 日 

中关村生合科学园三期

及“北四村”棚户区改

造和环境整治 B 地块项 

目 CPO1一 0601一0077、 

0078 地块 

北四村 

棚改项 

目 

2025 年 

4 月 30 

日 

79900 
招拍 

挂 
239500 3. 00 1

. 0
0
 

 
0. 25 0

. 7
5
 

 

R2 二类 

居住用地 

2025 年 

6 月 S 日 

综合单 

价 
一
 

 3. 45 

可比地块信息表一产业（商业用地） 

单位：万元 

序
号
 

宗地名称 
宗地 

位里 

规划建筑 

面积（平方 

米） 

交易 

方式 

成交价（万

元） 

楼面平 

米价格 

调整

因素 
权重 爵
袱
 

耀” 成交日期 

1
  

朱辛庄二期 

zxz-010 地块 

北
 
市
 
河

京
沙

镇
  

37 ,505.00 

挂牌 

出让 

公告 

56. 000. 00 d
止
 
9
  、厂丫
沙
 

户拓
 

 
洲少
  

r

、
』
 
 

习

f净
、
扮
 

 

’巧
产
  

0
. 3
0
 

 

八、「 

0. 29 

F3 其他 

类多功 

能用地 

2020 年 4 

月 2 日 

2
  

北京市海淀区 

西三旗 

1811-L04 地块 

B4 综合性商业

金融服务业用 

地 

配
 
旗
  

61 ,700. 60 

挂牌 

出让 

公告 

103 , 700. 00 1. 68 0. 65 0. 70 0. 76 

B4 综合

性商业

金融服

务业用 

地 

2019/5/31 

（挂牌） 

一
 

 

综合 

单价 
}
 
 一

 
 一

 
 1. 06 

说明：按照区规自和市规自的要求调整出让价格，本次商业地块价格预测与以

往信息披露不一致的情况 以本次价格预测为准。 

可比地块信息表一产业（工业用地） 

单位：万元 
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}
 

一
 1

6
 

序
号
 

宗地名称 规划用途 成交日期 

规划建筑面 

积 

（万m') 

成交价（万

元） 

成交单价 

（元／m') 

1
  

北京市昌平区朱辛庄新区二期土地 

一级开发项目 CPO 1-0801-003 1.. 

0034 地块 Ml 一类工业用地 

Ml 一类工业用 

地 
2023-2-23 61728. 62 11413. 623 1849 

门
乙
 

中关村科技园区昌平园东区六期土 

地一级开发项目CPOO-1201-0004 地 

块 Ml 一类工业用地 

Ml 一类工业用 

地 
2023-9-4 32000 4598. 4 1437 

3
  

中关村科技园区昌平园东区六期土 

地一级开发项目 CPOO-1201-0006 地 

块 Ml 一类工业用地 

Ml 一类工业用 

地 
2023-9-4 74814. 92 10765. 867 1439 

连
二
 

昌平区北七家工业园区土地一级开 

发（一期）项目 CPO1-1502-0007 地 

块 Ml 一类工业用地 

Ml 一类工业用 

地 
2024- 1-18 38563. 68 6710. 0879 1740 

成
口
 

昌平区首钢一线材收储地块开发项 

目 CPO1-0402-0001. 0002 地块 Ml 

一类工业用地 

Ml 一类工业用 

地 
2024-3-28 56010. 17 8457. 5325 1510 

八
匕
 

未来科学城科研成果转化基地（原 

小汤山镇工业区） （一期）项目 

CPO4-020 1-00 10 地块 Ml 一类工业 

用地 

Ml 一类工业用 

地 

~‘临李认 

2024-3-28 

恤事务所借履 

52139.63 

纬帕 

8639. 534 1657 

月
了
 

生命园三期及“北四村”棚改项目 C 

地块项目 CPOO-0602-0016. 0020 地 

块 

儿咏戳W'‘丹 

M4 工业研发用 

地 
2022-8-11 40300 75852. 1 7525 

8
  

昌平区生命科学园三期 

CF01一06020015S CPO1-0602-0019 

地块（生命谷国际精准医学产业园 

二期）项目 

M4 工业研发用 

地 
2022-10-17 33400 58087. 97 7550 

Q
口
 

昌平区朱辛庄新区二期土地一级开 

发项目 CPO1-0801-0030 地块 

M4 工业研发用 

地 
2023-7-31 19600 36290. 07 7401 

10 
昌平区生命科学园三期 

CPOI-0602-0027、 0029 地块（生命谷 

国际前沿科技转化中心）项目 

M4 工业研发用 

地 
2023-12-22 33300 54262. 25 7675 

平均价格 3978 



说明：按照区规自和市规自的要求调整出让价格，本次拆分出工业地块价

格预测，存在与以往信息披露不一致情况，将以本次价格预测为准。 

项目土地出售价格的预测。本项目土地价格参考上述宗地规划

情况进行预测。项目周边住宅用地价格约 3. 45 万元／平方米，商业

用地及多功能用地价格入市价格取值约 1. 06 万元／平方米，工业用

地价格取值约 0. 38 万元／平方米，在此基础上根据《北京市财政局

北京市发展和改革委员会北京市规划和自然资源委员会关于调整

本市国有土地使用权出让收入分配机制的通知》（京财资环〔2024) 

736 号）， “根据北京市市级与城六区和其他区的收益分配现状， 

综合考虑近年来市级固定资产投资和转移支付等资金对各区逐年加

大倾斜支持、供地区位外扩及区域开发潜力等因素，按照基本保持

市区土地收入格局不变的原则，对于城六区采取招拍挂方式取得的

土地收入，其中包括土地成本和土地收益在内的全部威嫩、价款的 

16％部分，属于市级分享收入，其余部分属于粤解收久，其他区按照

前述口径取得的土地收入，市级分享比例为 8%" 。根据此文件，入

市地块分别扣除 8％上缴财政土地出让收益。保守考虑以周边地块成

交市场的土地成交价均值作为本项目地块入市单价。未来土地各年

度入市出让价格如下 
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2 ）土地出让收入 

按照前述预计的土地出让计划和土地出让价格，本项目土地出

让收入共计 3,935, 844 万元，扣减 2021 年至 2025 年土地出让收入 

1,841,819 万元，剩余可偿债土地出让收入为 2, 094, 025 万元。本

次项目土地出让收入项采用 2, 094, 025 万元。 

本项目土地出让收入预测表 

单位 万元 

类型 2021 年 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 

1．居住用地收入 499, 000 603, 800 309, 350 234, 000 
2．商业用地收入 

3，多功能用地收入 4, 800 1,847 
4．工业用地收入 134, 690 54, 332 

合计 499, 000 738, 490 54, 332 314,葱砂） 235, 847 

续表 

类型 2026 年 2027 年 2028 年 2 O29 砂「 尸 2030 年 合计 

1．居住用地收入 185 , 679 711,227 902, 175 ，饥l今r-. '' 3,445,231 
2. 商业用地收入 89, 358丫 犷r 89, 358 

3．多功能用地收入 24, 136 34, 314 65, 097 
4．工业用地收入 51, 566 48, 374 47, 196 336, 158 

合计 237 , 245 735, 363 1,074,221 47, 196 3, 935, 844 

(3）统筹平衡地块的土地出让收入 

《关于专项债券整体融资平衡事宜拟选资金平衡地块情况汇报》 

根据专项债券整体融资需求，经系统梳理全区土地资源状况，并通

过多轮研究比选，选取两宗地作为本项目融资自求平衡地块。土地

出让收入作为本项目本息偿债资金来源，上述地块目前正在筹备前

期方案编制工作，计划与 2031 年实现上市。 

统筹平衡地块的土地出让收入情况表 
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单位：万元 

序
号
 

一级开发项目名称 区位 
用地性

质 

用地面 

积〔公 

顷） 

建筑面 

积（万 

耐） 

入市单 

价（万 

元／n?) 

入市总价 

（万元） 

’
人
 

北郊农场下属昌大化工厂、 

北郊农场化工实业总公司土

地一级开发项目 

北七家 

镇 

居住用

地 
6. 35 12 . 7 3 381, 000 

八
J
乙
 

北七家南部组团 CPO2-0701 

街区 

北七家 

镇 

居住用

地 
23. 77 47. 54 3 1, 426, 200 

一
 

 总计 30. 12 60. 24 1, 807, 200 

上述两宗地共计产生土地出让收入 1, 807, 200 万元，其中：①

北郊农场下属昌大化工厂、北郊农场化工实业总公司土地一级开发

项目北郊农场下属昌大化工厂、北郊农场化工实业总公司土地一级

开发项目位于北七家镇。项目范围内规划居住用地 6. 35 公顷，建筑

规模 12. 7 万平方米。初步估算入市单价 3 万元／m2，入市总价 

381, 000 万元。②北七家南部组团 CPO2-0701 街区位于昌平区北七

家镇 项目范围内待深入研究用地面熹琶夸饱瞬种寒顷 拟进行规划

调整，用地性质调整为居住角‘地，建筑面积 47. 54 万m2。初步估算

入市单价 3 万元／m2，入市总价 1,426,200 万元。 

(4) 2019-2025 年已经还本付息的金额 

本项目在 2 019-2 025 年已经还本付息金额为 249, 923 万元。 

2 019-2 025 年已经还本付息情况表 

单位：万元 

一 30- 



年份 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 合计 

已经还 

本付息 
34, 219 26, 946 36, 727 33, 217 33, 810 42, 236 42, 768 249,923 

综上，债券存续期内，项目产生收入共计 4, 490, 748 万元。本 

项目分年度收入如下表： 

项目分年度收入合计表 

单位：万元 

类型 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 

一、收入 34, 219 26, 946 376 , 327 33, 217 33, 810 42, 236 42, 768 

1．土地出让收入 

2．安置房销售收入 339 , 600 

3．统筹平衡地块的土地出 

让收入 

4. 202 1-2025 年已经还本 

付息的金额 
34, 219 26, 946 36, 727 33, 217 33,810 俄

矛：、粉、 
办 42, 236 42, 768 

续表 
	

'-3= 

类型 2026 年 2027 年 2028 年 2029 气之 渝了6 年 2031 年 合计 

一、收入 237, 245 735, 363 1, 074, 221 、。？,- . 1..

"I 
41, 196 1, 807, 200 4, 490 , 748 

1．土地出让收入 237, 245 735, 363 1, 074, 221 
知 f 

47, 196 2, 094 , 025 

2．安置房销售收入 339, 600 

3．统筹平衡地块的土地出 

让收入 
1, 807, 200 1, 807 , 200 

4.2021-2025 年已经还本付

息的金额 
249, 923 

3. 2 成本和基本假设 

本项目属于棚改项目，不涉及具体运营期，本项目在土地入市

时，考虑上交市级土地出让收入分享支出和考虑专项资金计提支出。 

共计支出 561, 497 万元。 

(1）市级土地出让收入分享支出 
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根据北京市财政局北京市发展和改革委员会北京市规划和自然

资源委员会关于调整本市国有土地使用权出让收入分配机制的通知 

（经财资环〔2024) 736 号）规定北京市除市内六区外的其他区域

市级分享比例为 8%。另，协议出让收入、划拨土地收入和补缴款等

类型的土地收入分配，继续按原政策执行。因此，本项目均按照 8% 

上缴市级财政的土地出让收益，则本项目自身应上交市级土地出让

收入分享支出 167, 522 万元（即 2, 094, 025*8%=167, 522 万元）。根

据《关于专项债券整体融资平衡事宜拟选资金平衡地块情况汇报》 

可知，两宗平衡地块的市级分享支出为 144, 576 万元（即 

1, 807, 200*8%=144, 576 万元）。因此，合计市级土地出让收入分享

支出 312, 098 万元。 

(2）相关专项资金计提支出 

1）农业土地开发资金 

根据北京市财政局北京市国土资源局关于转发《财政部国土资

源部关于印发＜用于农业土地开发的土地么秘爹r,.  管理办法＞和＜ 
.rJ轰惫水娜平‘「 

用于农业土地开发的土地出谨釜使用管理办法＞》的通知（京财经二 

[2005) 855 号）的文件规定，昌平区土地出让平均纯收益征收标

准为 65 元／m2，并按此标准比例计提农业土地开发资金，因 2021 

至 2025 年已出让土地出让收入占总土地出让收入的 47%，则剩余应

交农业土地开发资金支出总金额为 2, 397 万元（即 695, 700 

*65/10, 000*(1-47%)= 2,397 万元）。两宗平衡地块应交的农业土 



地开发资金为 1, 958 万元（ (63, 500+237, 700) *65/10, 000=1, 958 万

元）。合计应交农业土地开发资金为 4, 355 万元。 

2 ）教育资金 

根据《北京市财政局关于调整从土地出让收益中计提农田水利

建设资金和教育资金口径等有关事项的通知》（京财经二〔2013) 

2677 号）的文件规定，本地区征用教育资金基数为土地出让收入扣

除征地和拆迁补偿支出、土地开发支出、补助被征地农民支出、土

地出让业务支出的差额，计提比例为 10%。扣除项目采用区人民政 

府审批的项目实施方案中土地开发尝成本 本项目自身地钱应劣教 

育 资 金 为 18, 112 万 元（即 （ 3, 935, 844书,594, 099 ) 

*10%*(1-47%)=18, 112 万元）。两宗平衡地’枷应交的教育资金为 

104,410 万元（即（1,807,200-763, 100) *10%=104, 410 万元）0 合计

应交教育资金为 122, 522 万元。 

3）农田水利建设资金 

根据《北京市财政局关于调整从土地出让收益中计提农田水利

建设资金和教育资金口径等有关事项的通知》（京财经二〔2013) 

2677 号）的文件规定，本地区征用农田水利建设资金基数为土地出

让收入扣除征地和拆迁补偿支出、土地开发支出、补助被征地农民

支出、土地出让业务支出等的差额，计提比例为 10%。本项目自身

地块应 交农 田 水利 建设资金为 18, 112 万元（即 

(3,935,844-3, 594, 099) *10%* (1-47%)=18, 112 万元）。两宗平衡

地块应交的农田水利建设资金为 104, 410 万元（即 
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(1, 807, 200-763, 100) *10%=104, 410 万元）。合计应交农田水利建设

资金为 122, 522 万元。 

根据上述政策文件，本项目土地出让专项资金计提支出共计为 

249, 399 万元。 

项目相关墓金计提支出表 

单位：万元 

序号 项目 计提金额（万元） 

1 农业土地开发资金 4, 355 

2 教育资金 122, 522 

3 农田水利建设资金 122, 522 

合计 249, 399 

综上，债券存续期内，项目成本支出共计 561, 497 万元。本项

目分年度成本支出如下表： 

项目成本支出明细汇总表 

单位：万元 

类型 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 合计 

二、成本支出 23, 356 72, 392 105, 750 
几彩 汹晌5 355, 354 561, 497 

1．市级土地出让 

收入分享支出 
18, 980 58, 829 热承邓依 

沪弩 3, 775 144, 576 312, 098 

2．相关基金计提 4, 376 13, 563 19, 812 870 210, 778 249, 399 

3. 3 财务费用 

本项目拟使用专项债券 1, 652, 840 万元，其中 2019 年发行北京

市棚改专项债券（四期）-2019 年北京市政府专项债券（五期）中 

450, 000 万元，期限为 10 年，融资利率 3. 33%; 2020 年发行北京市 
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政府专项债券（三期）436, 600 万元，债券期限10 年，票面利率 3. 08%; 

2020 年调增本项目 2020 年北京市政府专项债券（十一期）阿苏卫

循环经济产业园项目债券资金 60, 600 万元，期限 10 年，债券利率 

2. 95%. 2021 年调增本项目 2019 年北京市棚改专项债券（十一期） 

-2019 年北京市政府专项债券（二十三期）昌平区城南街道化庄社

区棚户区改造和环境整治项目债券资金 33, 000 万元、昌平区沙河镇

西沙屯村、满井西队村棚户区改造和环境整治项目债券资金 22, 600 

万元，期限 10 年，融资利率 3. 49%。 2021 年发行北京市政府专项债 

,～价认 

券（十九期）50, 000 万元，期限 10 年，融资利率 3, 轰瑙、；、咬 022 年

调增本项目北京市政府专项债券（十四期）井匕京「牙称顺义区杨镇棚户

区改造土地开发项目债券资金 5, 300 万先，期限 1. 65 年，融资利率

为 2. 4%. 2023 年发行北京市政府专项债券（一期）15, 000 万元， 

期限 3 年，融资利率 2. 64%；北京市政府专项债券（四期）157, 000 

万元，期限 3 年，融资利率 2. 62%；北京市政府专项债券（十二期） 

115, 400 万元，期限 3 年，融资利率 2. 34%; 2023 年调减本项目北

京币政府专项债券（十二期）中关村生命科学园三期及“北四村” 

棚户区改造和环境整治项目债券资金 30, 000 万元，期限 3 年，融资

年利率 2. 34%; 2024 年发行北京市政府专项债券（二期）55, 600 万

元，期限 3 年，融资利率 2. 17%；北京市政府专项债券（七期）16, 400 

万元，期限 3 年，融资利率 2. 09%；北京市政府专项债券（七期） 

21, 000 万元，期限 3 年，融资利率 1. 55%. 2025 年北京市政府专项 
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债券（七期）36, 400 万元，融资利率 1. 39%，期限 3 年。 2025 年使

用（ 2025 年北京市政府专项债券（七期）调增专项债资金 11, 000 

万元，债券中标利率 1. 39%，期限 3 年）；本次使用调增资金暂时

以 2025 年 6 月发行日期作为利息分割日，本次使用调增资金利息支

付起算日从 2025 年 6 月发行日期起计算，具体利息切割日期以债

券资金实际完成调整为准，该时间之前的利息支付与本项目无关， 

调增资金来源如表 6-2 所示。 

2025 年本批次申请专项债 13,400 万元，假设融资利率 1. 67% 

（结合 2025 年 12 月 5 日近期 3 年期国债平均收益率 1. 42%，考虑

上浮 2 5BP，保守估计本次拟发行专项债券利率为 1.67%) ，期限 3 

年；2026 年申请专项债 44, 800 万元，假设融资利率 1. 67%，期限 3 

年；2027 年及后续批次发行 138, 700 万元，假设融资利率 1. 67%, 

期限 3 年。在债券存续期内每年支付一次债券利息，到期后一次性

还本 

分年度还本付息明细，如下表所示： 

年度 期初本金 本期新增 本
 
期
 
偿
 
还
 

让
  

依火笋参冷 
应付利息 

还本付息合

计 
2019 年及以前 520,200 450, 000 翅从汲晌降苏 、 

 
J
 

 
.
 

 
产6
 

d
.
 

 
6
 
8
 

,
 

0
 
0
 

 
34, 219 336, 019 

2020 年 668, 400 436, 614 次 异熬免犷800 1,066,214 26, 946 65, 746 
2021 年 1, 066, 214 143, 626 149, 600 1, 060, 240 36, 727 186, 327 
2022 年 1, 060, 240 27, 900 30, 000 1, 058, 140 33, 217 63, 217 
2023 年 1, 058, 140 257, 400 1, 315, 540 33,  810 33, 810 
2024 年 1, 315, 540 93, 000 5, 300 1,403,240 42, 236 47, 536 
2025 年 1, 403, 240 60, 800 1,464, 040 42, 768 42, 768 
2026 年 1, 464, 040 44, 800 257, 400 1,251,440 42, 768 300, 168 
2027 年 1, 251, 440 138,700 93, 000 1, 297, 140 34,  609 127, 609 
2028 年 1,297, 140 47, 400 1,249,740 34, 699 82, 099 
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2029 年 1,249 ,740 519, 000 730, 740 37, 015 556, 015 
2030 年 730, 740 542, 040 188, 700 19, 866 561, 906 
2031 年 188, 700 188, 700 3, 881 192, 581 

L
.
 

 合
钊
 

1, 652, 840 2, 173 , 040 422 , 761 2, 595 , 801 

综上，本项目债券存续期内本金为 2, 173, 040 万元，利息为 

422, 761 万元，本息合计为 2, 595, 801 万元。债券存续期无收入期

间，由区财政负责统筹安排支付利息及相关费用。 

六、评估结论 

1．项目净收益覆盖债券还本付息情况 

本项目严格按照本方案中项目收益与融资平衡方案测算所列数 

据对项「收入实施分账管理用于偿还专项债券的还本付皇、缈 

及时足额缴纳「库确保专项债券还本付 ri
资金贵；氮；砖硕目净收 

益 3, 929, 251 万元用于偿还专项债券本息。用尹》偿）、还专项债券的还

本付息资金及时足额缴纳国库，确保专项债券还本付息资金安全。 

专项债券资金收益与融资平衡情况表 

单位：万元、倍 

年度 
可用于本项目 
的偿债收益 

融资到期本 

金 
到期利息 本息合计 

年度可否 

平衡 
2019 年 34, 219 301, 800 34, 219 336 , 019 

是
  

2020 年 26, 946 38, 800 26, 946 65, 746 
2021 年 376, 327 149, 600 36, 727 186 , 327 
2022 年 33, 217 30, 000 33, 217 63, 217 
2023 年 33, 810 33,  810 33, 810 
2024 年 42,236 5, 300 42, 236 47, 536 
2025 年 42, 768 42, 768 42, 768 
2026 年 213,889 257, 400 42, 768 300 , 168 
2027 年 662, 971 93, 000 34,  609 127 , 609 
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“
 
二
丫，
 

年度 可用于本项目 融资到期本 到期利息 本息合计 

年度可否

平衡 

2028 年 968, 471 47, 400 34, 699 82, 099 
2029 年 519, 000 37, 015 556, 015 
2030 年 42, 551 542, 040 19, 866 561, 906 
2031 年 1, 451, 846 188, 700 3, 881 192, 581 
合计 3, 929, 251 2, 173, 040 422, 761 2,595, 801 是 

本息厦盖倍数 1. 51 

基于财政部对地方政府申请项目收益与融资自求平衡的专项债

券的要求，并根据我们对当前国内融资环境的研究，认为本项目可

以以相较银行贷款利率更优惠的融资成本完成资金筹措，为本项目

提供足够的资金支持，保证项目的顺利施工。同时，运营期收入为

后续资金回笼和项目提供了充足、稳定的现金流入，充分满足本项

目还本付息要求。 

2．本息覆盖倍数的敏感性分析 

依据当前的市场状况及数据，对未来的收益及现金流进行预测， 

存在较大的不确定性基于谨滇性厚黔礴斋面臀群存续期内收入 
W怠脚、份飞‘ ' 

波动、利率波动进行敏感性分析，详见下表： 

项目债券本息偿还能力评估表 

单位：万元、倍 

敏感性变化率 一10% 一5% 0% 5% 10% 

项目净收益 3, 536, 326 3,732,788 3,929,251 4, 125, 714 4,322,176 

债券还本付息额 2,595,801 2, 595, 801 2, 595, 801 2, 595, 801 2, 595, 801 

债券本息覆盖率 1. 36 1. 44 1. 51 1. 59 1. 67 

由以上分析可见，该项目财务指标良好，能够产生持续稳定的 	 尸 
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现金流入，且现金流入能够覆盖专项债还本付息的规模，从财务角

度上分析投资具备可行性。 

七、相关风险提示 

中关村生命科学园三期及“北四村”棚户区改造和环境整治项

目是保障性安居工程项目，项目的建设需要政府的大力支持，国家

土地政策、财税政策等政策法规的变化都会影响到项（目、鞘’建设。项目

建设资金供给的中断或延误也会给项目建设者来巨大的风险。另外， 

项目投资量大，各项经营收入、成本受到宏观经济、市场情况、相关政

策等诸多因素影响，现实中可能存在不确定性，使项目收益产生一

定的变动风险。 
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